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权清晰 、权责明确 、政企分开 、管理科学);2001 年 3 月 15 日发
布的《中华人民共和国国民经济和社会发展第十个五年计划纲













进退维谷 , 左右为难。在国有产权条件下 , 建立现代企业制度
的“两权分离”表现为“政企分开” 。由于无论何种性质的政府















要么是“独资公司” , 要么是国家股占绝对优势的“股份公司” ,
国家股的投票权必然是对整个公司的控制权 , 当然不可能政企
分开。有人认为 ,如果把国有股再委托给企业性质的国有资产
经营公司去行使投票权 , 就可以做到“政企分开” 。但是 , 国有
资产经营公司的经营者享有对企业的最终控制权 , 却并不是剩
余索取者和风险承担者。这种责任与权利的严重不对称 , 使国














实 ,国有制不等于公有制 , 公有制也不必然是国有制。国有制
这种所有制形式从奴隶社会 、封建社会 , 到资本主义社会都存
在。社会主义条件下 , 国有制可以是公有制的一种实现形式 ,
但不是必然的 、惟一的实现形式。国有资本的“非控股”实现方
式 ,只要能保值增殖并没改变国有资本的公有性质 , 因为剩余
索取权才是所有权的本质。即便国家控股 , 若剩余索取权得不





也是如此。西方国家的国有制 , 由私有制而来 , 以私有制为基
础 ,非国有化只不过向原来回归 , 当然变更产权是“私有化” 。
苏东国家的改革目标是私有制 , 企业产权的任何改变都是向目
标迈进 ,统称私有化并无不妥。但我们的情况完全不同。 国企






将国有企业所有者“人格化” , 即落实到个人(吕有晨 , 1997;宋







是分开了 ,但成了两权合一的“业主制” 企业 , 不符合现代企业
制度也不适应现代化大生产 , 在大中型企业恐怕行不通。 此




时期已出现过的问题一样 , 政府真的与这种企业彻底分开 , 杀
鸡取蛋式的机会主义行为又会重演一遍;并且企业出了问题仍
然只能由政府承担风险。
其三 ,全员股份化 , 股权多元化 , 政府放弃控股地位。这种
方案也有两点不好处理。一是这会威胁到公有制的主体地位;
二是 ,即便不会威胁到公有制的主体地位 , 国家不控股 , 高达数
万亿元的巨额国有资本作何处理? 总不能把他们分掉吧? 再
说 ,老百姓不可能有那么多钱来买如此多的股份。 可见 , 这也
是个根本行不通的方案。
其四 , 不搞产权改革 、政企分开 , 着重抓好内部管理就行
了。这种方案实际上是走回头路。 改革到了今天的地步 , 想
“回”也回不去。
其五 ,折中办法。就是在保证国家控股的前提下进行产权
制度改革 , 力图政企分开;为解决“代理问题” ,采取强化“外部
监督”的方式。这就是正在试行的“稽查特派员制度” 。这一制
度在强化国有企业的监督机制方面是一大进步 。目前试点的












有国有企业分成两类 , 一类归政府 , 另一类归“社会” 。归“政
府”的一类属“特殊企业” , 仍实行国有制 , 可以“政企不分” , 但
可以根据具体情况实行国有国营或“公司制” ;公司制企业可以
是“独资公司” ,也可以是国家控股的公司。 归“社会”的一类属




平 、维护社会安全与稳定。因此 , 它应该包括自然资源开发 、基
础设施建设 、只能由国家经营的特殊行业等企业。 现在的问题
是 ,划归“社会”的一类原国有企业 ,除了国家持股一部分外 , 余
下大部分国有资本作何处理?
可选的办法有三:第一 , 分掉;第二 , 卖掉;第三 , 以类似债
权方式经营 ,让其保值增值。第一 、二两个办法既与改革目标








股权完全归职工 ,但离开企业和退休时“退股”(张小宁 , 1999)。
当然我们的做法不能照搬这一套 , 我们的情况不同 , 他们的是
私有企业 ,我们的是既非国有又非私有的“社会企业” 。如职工
从企业“借款”持股 , 则国有资本的去路仍未解决。所以 , 国家
应直接将国有资本“借给”职工个人 , 职工以此购买企业股份 ,
并以股权和其他财产作“贷入”国有资本的抵押。国家只作为
“后备所有者(张维迎 , 1995)”对这部分资本收取固定利息 , 把








以转让 ,但不能兑现 , 只能换成“特别证券” 。因为一旦能“兑
现” , 可能迅速集中被少数人操纵。其二 ,不能采取用流通货币
还本的方式 ,像农村的“承包”制一样 , 期限应尽量长些;即使必
要归还时 ,只能交还“特别证券” 。这意味着职工从企业退股。
回流到国家的“特别证券” , 国家直接向企业收息 , 或向“流出”
企业索回等额资产 , 然后再将“特别证券”重新“贷出” , 将收回
的“资产”交给“贷入者” 购股的企业 , 从而实现资源的重新配
置。其三 ,这种方案不能搞成“封闭式” , 职工“贷入”资本持股
与职工自有资本持股 , 包括国有股和法人股在内的“社会股” ,
可以并存。除了在股权转让方面“贷入”股与其他股不一样外 ,
其他一切权责利所有的股权一律平等。
















性;使管理者的“责权统一” , 强化对经营者的监督和约束机制 ,
以形成企业机制“运转协调” , 资本所有者 、代理者 、管理者 、劳
动者有效制衡的公司法人治理结构。
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